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系统的理论出自休谟 18 世纪 50 年代的系列论文，其
中最为著名的是被称为“休谟法则 ( 价格 － 现金流动
机制) ”的理论，这成为早期开放宏观领域的重要理


















Ｒ. S. Sayers，Morris Perlman 和 Thomas M. Humphy
各有侧重地对李嘉图和桑顿的开放宏观理论进行了探
讨。Ｒ. S. Sayers ( 1953 ) 主要对李嘉图的货币理论进
行了阐 述 并 偏 重 介 绍 了 李 嘉 图 的 理 想 的 货 币 政 策。
Morris Perlman ( 1986) 讨论了李嘉图、桑顿和马尔萨
斯三人之间关于国际贸易逆差对一国经济影响的争论，
并认为李嘉图的看法在长期是正确的，而桑顿与马尔










gell ( 1926) 把银行学派的论点看作是对李嘉图的“价
格 － 现金流动机制”的一种新颖的分裂，与通货学派
的直接继承不同，银行学派认为黄金向国外流出并非
和相 对 价 格 水 平 紧 密 相 连，而 是 内 生 决 定 的。EV.
Morgan ( 1943 ) 认为相比通货学派严苛的调节论点，
银行学派更广泛的货币定义、内生的货币理论、较灵
活的发行原则以及货币发行对实体经济和国际贸易等
论述都更具有吸引力。Arnon ( 1984，1991) 和 Wilfre-
do ( 1988) 均认为以图克为首的银行学派所坚持的货
币内生的概念是其理论基石，由于其拒绝了传统的货
币数量论和严格的 “价格 － 现金流动机制”，从而认
为货币的数量最终由消费者的收入水平决定。对于前
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上逻辑就演变成“纸币多发 － 本国物价升高 － 出口减
少、进口增多 － 出现逆差 － 纸币被兑换成黄金 － 黄金
外流 － 纸币减少 － 贸易平衡”。这一脉络被卡塞尔所发
掘，在他那里又演化成 “货币多发 － 本国物价升高 －
出口减少、进口增多 － 出现逆差 － 大量购买外汇 － 回
收货币 － 货币紧缩 － 汇率平衡”，这一理论也就是他著
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2008 我国企图通过推行 4 万亿的救市计划来刺激经济，
但却造成了不良的通货膨胀———2010 年 CPI 同比上涨
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